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SVB-Bankenkrise



Liebe Leserinnen und Leser,

Erinnerungen an die Finanzkrise werden wach. Der 
Zusammenbruch der Silicon Valley Bank (SVB) letz-
ten Freitag und der Signature Bank am Wochenende 
hat sich nun auch auf kleinere US-Banken ausge-
weitet. Auch dort hat ein Bank-Run stattgefunden. 
Die FED und die US-Regierung haben darauf sofort 
reagiert und garantieren für alle Kundeneinlagen.
Darüber hinaus hat die FED ein Kreditprogramm 
aufgelegt: Die Banken erhalten Überbrückungs-
kredite, damit sie die Staatsanleihen nicht mehr 
zu Marktpreisen verkaufen müssen, die derzeit 
unter den Buchwerten liegen. Insbesondere dieser 
Umstand hatte die Silicon Valley Bank in die Zah-
lungsunfähigkeit getrieben.

Wir wollen Ihnen kurz unsere Expertenmeinung 
der aktuellen Situation abgeben:

Gefahr für einen Flächenbrand?

Natürlich könnte diese Krise den gleichen Verlauf 
nehmen wie die Finanzkrise von 2008, als die dra-
matischen Folgen der Lehman-Pleite noch nicht 
bekannt waren. Erst als die Verantwortlichen sahen, 
was sie angerichtet hatten, wurde mit grosszügiger 
Liquiditätsversorgung (Senkung der Federal Funds 
Rate und quantitativer Lockerung) das Finanzsys-
tem wieder zum Laufen gebracht. Die Notenbank 
und das Finanzministerium haben aus diesem Fall 
gelernt und versorgen seit gestern 16:30 die Märkte 
mit Liquidität und garantieren für alle Bankeinlagen. 

Wir gehen daher nicht davon aus, dass wir vor der 
Finanzkrise 2.0 stehen. Mit den oben erwähnten 
Massnahmen hat die FED eine Ausweitung der Ban-
kenkrise verhindert. Es wird unserer Meinung nach 
nicht zu einem neuen grossen Flächenbrand bei 
Geschäftsbanken kommen.

Sehen wir gerade bedingt durch die Krise den Zins-
gipfel im US-Dollar?

Die kurzlaufenden 2-jährigen US-Treasuries sind in 
den letzten fünf Handelstagen schon wieder um 
100 Basispunkte auf unter 4% gefallen. Es gibt ein 
"ungeschriebenes Gesetz" an der Wallstreet, dass 
die FED den 2-jährigen US-Treasuries folgt.

Wir gehen daher derzeit davon aus, dass wir, losge-
löst von der aktuellen Krise, vor einer Wende in der 
US-Zinspolitik stehen und die US-Notenbank nun 
erst einmal eine Pause bei den Zinserhöhungen 
einlegen wird, um zu sehen, ob sich die Situation 
stabilisiert und die Inflationsraten sinken, damit die 
Wirtschaft nicht völlig abgewürgt wird.

Die Normalisierung der Zinskurven und die Auswei-
tung der Liquidität dürften die Märkte schnell sta-
bilisieren und positive Signale liefern, insbesondere 
für die stark gefallenen Technologieaktien. Dies 
zeigte sich bereits gestern: Apple und Microsoft 
tendierten bereits wieder fester, der breite Russell 
2000 verlor hingegen weitere 1.6%.

Auch unser Top25 Equities Fund sowie unser neuer 
Global Value Leaders Fund, die im aktuellen Port-
folio ein Übergewicht an defensiven Werten mit 
hoher Bilanzqualität aufweisen, zeigen sich äusserst 
robust im rauen Umfeld.
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Fazit:

Die FED hat erkannt in welche Schwierigkeiten sie 
gerade kleinere Banken gebracht hat. FED-Chef 
Jerome Powell hat das Zinserhöhungstempo zu 
stark beschleunigt, denn er wollte die Inflation mit 
aller Gewalt absenken. Die übertriebene Rhetorik 
bei der letzten Anhörung hat das Fass zum Über-
laufen gebracht und nun heftige Kollateralschäden 
verursacht.

Aber eins ist auch klar: die USA sind schnell und 
pragmatisch in der Fehlerbehebung. Die Massnah-
men, die nun über das Wochenende ergriffen wur-
den, zeigen wie schnell die US-Notenbank die Zügel 
herumgerissen hat.

Der Bankenschock hat dazu geführt, dass sowohl 
kurz- und langfristige Zinsen deutlich gefallen sind 
(10-jährige US-Staatsanleihen von 4% auf 3.5%). 
Darin spiegelt sich auch die Erwartung wider, dass 
die FED einen Kurswechsel vollziehen wird.

Der Markt wird nun einige Tage benötigen, um den 
Boden auszubauen. Wichtig ist, dass keine wei-
teren Hiobsbotschaften von den grossen Banken 
dazukommen.

Wir halten an unserer Gesamteinschätzung der 
Märkte aus dem Monatsausblick vom März fest. 
Die Inflation geht in den USA seit Monaten kontinu-
ierlich zurück und wird sich infolge dieses kurzfris-
tigen, nicht vorhersehbaren Bankenschocks eher 
noch beschleunigen.

Vor kurzfristigen Panikverkäufen raten wird ab, da 
der Markt die möglichen Risiken bereits eingepreist 
hat. Langfristig agierende Anleger nehmen diese 
Krise gelassen, da das zurückgekommene Zinsni-
veau positiv für die gesamte Anlageklasse Aktien ist.
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